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FDI = I - S ×p
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利用该修正模型和相关经济数据，
可估算我国引入外资的适度规模。其
中p 可以综合考虑以银行存款持有储
蓄的比重以及在这种形式中作为银行
准备金滞留在非流通状态的比重。
我国居民部门资金运用（债权）与
企业资金来源（债务）结构。数据显示，
作为储蓄主体的居民部门资金运用(债
权) 结构简单,60 %以上(个别年份接
近90%) 是银行存款;而证券投资1992
至1997 年平均低于12.6% ,保险保
证金仅为1.3%左右。作为与居民部门
这种单一融资结构相对应的企业部门,
其资金来源总额中70-80% 为银行贷
款,而以证券方式筹措的资金在大多数
年份不到4%,这说明我国现阶段，居民
储蓄转化为投资主要是依托银行的中
介作用以间接的方式实现的。转化渠
道的单一性也是造成我国储蓄转化投
资迟缓、效益低下的主要原因。
由于银行准备金制度的原因，部分
资金会在银行内部滞留。近几年，我国
银行的准备金率大致保持在8％左右。
考虑到近期有关紧缩银根、抑制信贷
过快的政策出台，准备金率会有一定程
度的上调，因此，假定准备金率为10％。
根据表二数据，可计算出居民投资部
门以银行存款、证券、保险基金为主要形
式的储蓄分别占国内储蓄总额的73.02％、
12.60%、1.3%。按此比例进行推算，
各种形式的储蓄转化为投资的比例，
即储蓄投资转换率为：
P＝73.02％×(1-10％)＋12.60%
＋1.3%＝79.618%
据此推算的我国国内储蓄、投资及
储蓄缺口。我国的实际储蓄缺口实际
上是在总体上呈现了不断扩大的趋势，
这显然是由于储蓄向投资转化的效率
低所致。
我国FDI的净增加额。数据表明，
我国FDI 的净增加额大体上保持了和
修正后储蓄缺口相当的数额。如果我
国银行的信贷政策松紧程度基本上保
持不变，那么我国引入的FDI净值量应
该是较为合理的，甚至应该适度增加。
3、政策建议
3.1控制信贷松紧程度的同时注意FDI
调节
近两年，宏观经济增长出现过快的
征兆。为了防止经济过热，各大国有银
行纷纷紧缩银根，控制信贷，因此在一
定程度上削减了储蓄转化为投资的程
度，即储蓄投资转化率p减小。与此同
时，形成的储蓄缺口势必会有一定程
度的扩大。但是为了抑制过快的增长
速度和固定投资，不能单纯为了弥补
扩大的储蓄缺口而扩大FDI的数额，应
根据宏观经济状况对其灵活控制。
3.2完善金融体系，提高储蓄转化效率
我国的金融银行体系仍然处于发
展的初级阶段，很多的制度都还有待
完善。现阶段存在的效率不高，投资渠
道单一的问题直接影响了储蓄转化为
投资的数额以及政府对宏观的调控效
果。对此，应该在保持国有银行主渠道
作用的基础上,允许非国有银行、外资
银行、金融信托机构、财务公司等有较
大的发展,形成活跃、多样、高效的金
融中介服务机制,增强转化效率。与此
同时，建立和完善资本市场,尤其对现
有的股票和国库券发行等渠道进一步
完善规范，以吸纳更多的资金。建立各
种投资基金,在规范管理的基础上,吸
纳居民储蓄,发挥专家理财、集中投
资、规模效益的作用,既为经济建设筹
措资金,又给人民群众以更多的实惠。
3.3 对FDI的引进要注重其知识效应
事实上，我国的投资来源一直是十
分充足的。但是政府仍然重视外资的
引入，尤其是以FDI的形式。其初衷是
希望这种形式的外资引进可以产生一
定程度的知识效应，通过借鉴外资企
业的技术，先进的管理理念来增强本
土企业的竞争力。但遗憾的是效果并
不明显。除去外资企业本身技术封锁
的原因，地方政府盲目引资，优惠过度
的行为带来很多负面影响。如何改变
这种现状，值得中央、地方政府和国内
经济学家们深思。
